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La riserva riconsiderata
E' stato discusso il problema della riserva e del rapporto di
riserva: ϑ rappresenta il rapporto di riserva.
Esso in linea di principio è il rapporto tra l'ammontare dei
crediti a vista sulla banca centrale (circolante più depositi a
vista presso la Banca Centrale).
Tuttavia, le banche praticano altre strade: considerano come
copertura alcune attività aventi le sguenti caratteristiche:
a) sono facilmente negoziabili sul mercato finanziario.
b) il valore delle attività è costante o in aumento.
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Titoli in portafoglio
Le attività di cui si parla sono, per esempio, titoli di stato che
una banca può acquistare sul mercato finanziario:
Emette un deposito: esempio ∆D = 10; Acquisisce un titolo di
stato di pari valore ad un anno: ∆attivita` = 10.
Sulla base di un dato rapporto di riserva, ad esempio ϑ = 0.1,
la banca può considerare coperte una quantità di obbligazioni
fino a dieci volte superiore.
La validità di questa operazione dal punto di vista del rischio
consiste nella facilità di negoziare i titoli e nella loro capacità a
mantenere il valore.
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Il problema del valore dei titoli
Il valore dei titoli dipende dal mercato fiannziario.
I titoli obbligazionari a termine contengono sempre un fattore
di rischio a seconda della durata: ρ è il rischio medio che è
stato ipotizzato.
Il rischio, tuttavia, dipende in generale dall'istituzione che li
emette e dalle garanzie che lo sostengono.
Un esempio di una banca che emetta titoli da collocare sul
mercato
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Emissione di titoli
Titoli a sostegno di titoli
Attività: Prestiti ipotecari=100, prestiti a medio termine=100,
totale=200. Depositi emessi a fronte=200. Riserva di
copertura=0.
La banca emette titoli garantiti con le suddette attività per
200 che vengono sottoscritti da un'altra banca e che li paga
con un proprio deposito; attività: 200+200 (deposito presso
banca acquirente)=400
La banca che emette acquista un deposito convertibile in un
deposito presso la Banca centrale: ∆riserva = 200 .
Obbligazioni copribili= 2000.
Banca che sottoscrive: ∆attivita`=200, 4depositi = 200 ,.
Quest'ultima banca può ritenere che ∆attivita` possa andare
ad incremenatre la propria riserva. obbligazioni copribili 2000.
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La quantità di moneta
Di quanto può aumentare la moneta ∆(D +Cr ) ?
Se le banche che hanno svolto le operazioni sopracitate
riescono ad espandere il credito con emissione di propri
depositi: ∆(D +Cr ) = 4000 ,
Aumento della riserva emessa dalla Banca Centrale se essa
resta neutrale: ∆R = 0.
Da che cosa dipende la stabilità delle due banche? Dai titoli
corrispondenti ai prestiti ipotecari e da quelli relativi ai prestiti
a medio termine raccolti dalla prima banca.
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Conseguenze sul rapporto di riserva
Il rapporto di riserva effettivo diminuisce. Diminuisce la
quantità di depositi delle banche ordinarie presso la Banca
Centrale relativamente alle obbligazioni contratte.
La Banca acquirente dei titoli può procedere ad operazioni di
copertura del rischio. Stabilisce un contratto per cui se i suoi
titoli scendono sotto un certo valore una terza banca fornirà
propri depositi (pagherà).
Si osservi la catena di operazioni che non dinuiscono il rischio
complessivo ma solo quello di una banca.
La banca B impegna i propri titoli su A per ottenere liquidità:
la catena si estende. Il rapporto di riserva generale diminuisce
ulteriormente
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La crisi
Nel caso in cui una delle banche della catena si trovi in carenza
di liquidità venderà dei titoli tenuti a garanzie: il valore
dimuisce.
Le banche che hanno sottoscritto dei contratti di copertura
saranno chiamate a coprire le perdite: venderanno titoli che
perderanno valore.
Questo determina un effetto perverso a valanga.
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